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あり、 （独）経済産業研究所としての見解を示すものではありません。 2 
 
1.  はじめに 
  イノベーション・マネジメントの役割として、技術市場を介したライセンス活動が近
年活発になってきている（Anand and Khannam, 2000; Arora et al, 2001; Arora and 
Gambardella, 2010)。 すべての関連する技術を自前で開発することは実質的に不可能であ
り、 また技術が急速に進化している産業では自前主義は必ずしも望ましい研究開発戦略
ではない（Stephan, 1996; Narin et al., 1997; Chesbrough, 2003） 。技術市場に関わる研究開
発マネジメントでは以下の二点が重要である。第一に、どの程度まで外部資源を活用す
るか、 第二に、 内部資源と外部資源のコーディネーションを如何に円滑に図るかである。
技術市場は知識の 「獲得」 ・ 「蓄積」 ・ 「利用」 のすべてのステージに関与する （Lichtenthaler 
and Ernst, 2006） 。したがって、これらイノベーション・プロセスの全過程を包摂したコ
ーディネーションが必要となる。 















Katz and Shapiro, 1985, 1986; Gallini and Wright, 1990; Rockett, 1990） 。 










とって多大な利益逸失効果と生むかもしれない（Fosfuri, 2006; Kim and Vonotras, 2006） 。
このように企業のライセンスの意思決定において、 市場競争の程度を考慮することが重
要であることが指摘されてきた。 
  本稿で使用するデータは企業活動基本調査の個票データで、1995～2007 年の企業レ
ベルのパネル・データである。本調査は日本の事業活動を明らかにするため、さまざま

























  以下、第 2 節ではライセンス活動に影響する要因について述べる。第 3 節では、日本
企業のライセンス動向について概観する。第 4 節では、推計分析のモデルと変数につい
















2.1.  利益逸失効果 


























































                                                  




























2.2.  企業の組織能力 
  組織能力（organizational capabilities）は、ライセンシングのインセンティブとして従



















らである（Teece, 1986; Montalvo and Yafeh, 1994; Arora et al., 2001; Shane, 2001; Kollmer 
and Dowling, 2004; Arora and Ceccagnoli, 2006; Fosfuri, 2006; Gambardella et al., 2007）
3。 
 
2.3.  企業特性 








生じているかもしれない （Henderson and Cockburn, 1996; Cockburn and Henderson, 2001） 。
したがって、多様な分野にわたる技術の受容能力がたかめられることによって、ライセ
ンス・インがそれだけ容易になるかもしれない。これは補完的資産の有効活用をも容易




  ライセンスのインセンティブは、 ライセンスに伴う費用と自社による研究開発費の相









ス活動を行うかもしれない（Gallini, 1984; Shepard, 1987; Rockett, 1990; Fershtman and Kamien, 
1992; Eswaran, 1994; Kim, 2006） 。しかし、クロス・ライセンスやパテント・プールなどの戦略的
なライセンス活動は本稿の利用可能なデータからでは検討ができない。 これらの活動は産業特性






NIH 症候群 （Not-Invented-Here Syndrome） に陥る傾向があるかもしれない （Lichtenthaler 



















して、 技能集約的であり生産性が高いことも、 最近多くの研究で指摘されている （Kimura 
and Kiyota, 2006; Bernard et al. 2006; Bernard et al., 2007; Mayer and Ottaviano, 2007; 









                                                  
4  理論的には、企業が輸出や直接投資によって国際的な事業活動を行うには、追加的な可変費用
と固定費用が必要となるので、 それらのコストを賄い、 利益を生み出せるような企業だけが輸出











3.  日本企業のライセンス動向 
3.1.  データ 
  本稿では、経済産業省の「企業活動基本調査」個票データを用いる。企業活動基本調
査は、日本の事業活動を明らかにするため、1992 年より実施されている指定統計調査
である。本調査は、日本標準産業分類に掲げるさまざまな産業において、従業者 50  人
以上かつ資本金額又は出資金額 3,000  万円以上の会社を調査対象としている。 本研究で




3.2.  国内および海外ライセンス動向と海外子関連会社数保有状況 





【図 1 挿 入 】  
 








                                                  
5  企業活動基本調査は実施された当初は3年周期として平成4年と平成7年に行われた。 しかし、
多角化、分社化、生産拠点の海外移転等企業活動が複雑かつ急激に変化しており、その実態を経
年的に捉えていくことが必要となったことから、平成 8 年以降、3 年に 1 回の詳細調査と他 2 回
の簡易調査により毎年実施されることとなった。 









ものが図 3 である。 
 
【図 3 挿 入 】  
 






3.3.  知的財産タイプ別にみた国内・海外ライセンスの内訳 
 表 1 は、知的財産タイプ別に国内・海外ライセンス受取額、支払額の内訳を示したも
のである。 1995～2007 年の 13 年分の受取額と支払額の年平均値を計算した。 表 1 から、
ライセンスによる受取額・支払額の主な部分は、特許（実用新案含む）とノウハウによ
って占められることがわかる。たとえば国内受取額をみると、特許・実用新案の受取額
は1,080億円、 ノウハウの受取額が390億円、 合わせて年平均で1,470億円 （全体の86%）
を占めている。同様に、海外支払額は、特許・実用新案が 2,060 億円、ノウハウが 1,060
億円、合わせて 3,120 億円（85%）となっている。また、海外受取額は、特許・実用新
案で 2,110 億円、ノウハウが 1,320 億円、合わせて 3,430 億円（96%）となっている。 
ただし、国内支払額に限っては、特許・実用新案で 960 億円、ノウハウで 300 億円、






                                                                                                                                                  
（総務省）である。この 2 つの統計は企業活動基本調査の調査対象企業と大きく異なるため、以
下でみる技術貿易動向と違いが生じている点に注意する必要がある。 
7  ただし、2007 年度については調査対象企業のライセンス取引金額に関する回答率が高くなっ





【表 1 挿 入 】  
 
  特許・実用新案とノウハウについて、国内および海外別にライセンスの受取額と支払
額の動向を示したものが、図 4－1、4－2 と図 5－1、5－2 である。図 4－1 と図 5－1 を
みると、 技術取引全体の動向を示した図 1 とは若干異なる動きをしていることがわかる。
すなわち、 図 1 の国内ライセンス収支では、 おおむね支払額が受取額を上回っていたが、
図 4－1 と図 5－1 では、特許・実用新案もノウハウも、受取額が支払額を上回っている
年度が多い。とくにノウハウでは受取額超過分が大きくなっている。次に、海外ライセ
ンスをみた図 4－2 と図 5－2 では、特許・実用新案とノウハウともに、図 2 のトレンド





【図 4－1、図 4－2、図 5－1、図 5－2  挿入】 
 
3.4.  産業別のライセンス取引金額の内訳 
  ここで、製造業と卸売・小売・サービス業の大分類で区分したライセンス金額内訳と
化学（医薬品） 、一般機械、輸送機械、電気機械の主要 4 産業別にみたライセンス金額
内訳をみておこう。表 2 では、表 1 と同様に各産業別に取引金額の 13 年間の年平均値
を計算して示した。 
 
【表 2 挿 入 】  
 




も全体の 40％以上をこれら 4 業種が占めていることがわかる。とくに、技術取引全体
でみると、海外ライセンス受取額は年平均 2,788 億円、全体の 78.5%に達しており、こ
れら 4 業種が、 図 2 で確認した海外ライセンスの増加に大きく寄与しているものと考え
                                                  








































                                                  



































4.2.2.  企業組織能力 
                                                                                                                                                  
業の産業別売上高シェアで加重平均されたマーケット・シェアを計算している。 詳細な計算方法
については付録 1 を参照されたい。 14 
 
売上高研究開発費比率 










は得られていない（Arora and Ceccagnoli, 2006; Fosfuri, 2006; Kim and Vonotras, 2006; 
Gambardella et al., 2007） 。 
 
4.2.3.  その他の企業特性 
多角化度 








































4.2.4.  その他 
産業ダミーと年ダミー 






表 3 は変数の基本統計量をまとめている。 
 
【表 3 挿 入 】  
 
 
                                                  
10  本稿のデータを用いて、輸出企業と非輸出企業に分類し、1 社あたり年平均の研究開発投資額
と売上高研究開発費比率を比較した。その結果、輸出企業は研究開発投資額が 1450 百万円、売







4.3.  推計モデル 
以下の推計では、固定効果パネル分析の手法を用いた。なお、被説明変数と説明変数
の間には、逆因果関係による内生性が生じている可能性があるので、すべての説明変数
に 1 期のラグをとることとした。 推計モデルは下記の 2 つ （  i:  企業、 j:  産業、 t:  年度）
である。 
 
log (国内ライセンス)ijt   =  国内マーケット・シェア it-1  +  海外売上高比率 it-1 
+ log(売上高) it-1  +  売上高研究開発費比率 it-1 +  多角化度 it-1  +  垂直統合度 it-1  
+  負債比率 it-1  +  外資比率 it-1  + log(国内子会社関連会社数) it-1  
+ log(海外子会社関連会社数) it-1 + log(総輸出額) it-1  +  産業ダミー + 年ダミー 
 
log (海外ライセンス)ijt   =  海外売上高比率 it-1 
+ log(売上高) it-1  +  売上高研究開発費比率 it-1 +  多角化度 it-1  +  垂直統合度 it-1  
+  負債比率 it-1  +  外資比率 it-1  + log(国内子会社関連会社数) it-1  
+ log(海外子会社関連会社数) it-1 + log(総輸出額) it-1  +  産業ダミー + 年ダミー 
 










5.  推計結果 
5.1.  国内ライセンス決定要因（特許・実用新案） 






【表 4 挿 入 】  
                                                  
12  以下のすべての推計において、研究開発費を計上していない企業のみを対象とする分析も行



































                                                  
13  しかし、主要産業別に推計結果をみると、利益逸失効果が強く影響している産業としていな
い産業がある。 主要産業別の詳細な推計結果については付録 2 でまとめている。 とくに電気機械
では国内マーケット・シェアが国内ライセンス・インとライセンス・アウト両方で強く有意であ
り、 利益逸失効果の影響が働いているものと示唆される。 一方、 輸送機械では、 国内マーケット・
シェアが国内ライセンス・アウトに予想に反してプラスの影響を与えていた。 18 
 
5.2.  海外ライセンス決定要因（特許・実用新案） 





【表 5 挿 入 】  
 


























                                                  




プラスで 1  ％水準有意、北米についてはプラスで 10％水準有意となった。総輸出額は
ライセンス・アウトにプラスで 1％水準有意となった。 
 
5.3.  国内および海外ライセンス決定要因（ノウハウ） 
  ノウハウの取引について、表 6 は国内、表 7 は海外のライセンス金額の決定要因をま
とめたものである。表 4、表 5 と同様に全産業の推計結果と製造業、卸売・小売・サー
ビス業別の推計結果、 研究開発費を少なくとも 1 年間計上している企業のみを対象にし
た分析結果を載せている。 
 
【表 6、表 7  挿入】 
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支払額 比率 受取額 比率 支払額 比率 受取額 比率
合計 212 1 172 1 370 1 355 1
特許＋実用新案 96 0.45 108 0.63 206 0.56 211 0.59
　　うち特許のみ 77 0.36 84 0.49 157 0.42 184 0.52
意匠 2 0.01 1 0.01 5 0.01 1 0.00
著作権 84 0.40 24 0.14 54 0.15 12 0.03
　　うちソフトウェアのみ 15 0.07 9 0.05 25 0.07 3 0.01
ノウハウ 30 0.14 39 0.23 106 0.29 132 0.37
国内 海外29 
 
図 4－1  国内ライセンス受取額と支払額（特許＋実用新案） 
 
 






















































図 5－1  国内ライセンス受取額と支払額（ノウハウ） 
 
 











































表 2  主要産業別の国内および海外ライセンス受取額と支払額の内訳（単位 10 億円、1995～2007 年平均） 
 
 
支払額 受取額 支払額 受取額 支払額 受取額 支払額 受取額 支払額 受取額 支払額 受取額
全産業合計 96 108 206 211 30 39 106 132 212 172 370 355
　　製造業 84 97 180 199 20 22 83 121 168 130 297 328
　　卸売・小売・サービス業 11 10 25 12 9 17 22 11 42 41 73 27
主要4産業合計 71 85 157 173 12 16 63 104 93 104 245 279
　　化学 19 18 36 91 2 4 10 14 21 22 46 105
　　　　医薬品 12 10 28 75 1 1 4 5 13 11 32 80
　　一般機械 12 18 9 9 1 2 22 12 15 20 35 21
　　輸送用機械 55 81 3 11 73 3 87 16 46
　　電気機械 35 44 104 60 8 10 24 46 49 55 148 108
全産業に占める
主要4産業比率（％）
75 79 76 82 42 41 60 79 44 60 66 78
特許・実用新案 技術取引合計











変数 サンプル数 平均 標準偏差
被説明変数
　　国内ライセンス・イン額（特許＋実用） 130478 10.25 167.39
　　国内ライセンス・アウト額（特許＋実用） 128047 11.85 277.49
　　海外ライセンス・イン額（特許＋実用） 127412 22.61 476.75
　　海外ライセンス・アウト額（特許＋実用） 126255 23.37 606.22
　　国内ライセンス・イン額（ノウハウ） 125465 3.33 118.25
　　国内ライセンス・アウト額（ノウハウ） 125082 4.39 151.74
　　海外ライセンス・イン額（ノウハウ） 125410 11.79 388.55
　　海外ライセンス・アウト額（ノウハウ） 125956 14.70 403.97
利益逸失効果
　　国内マーケット・シェア（％） 374727 0.29 1.38
　　海外売上高比率（％） 308867 2.53 9.14
組織能力
　　売上高研究開発費比率 227425 0.01 0.04
　　売上高（百万円） 374727 22954 201441
その他企業特性
　　多角化度 374727 0.24 0.25
　　垂直統合度 315909 0.25 0.47
　　負債比率（％） 346996 0.77 0.42
　　外資比率（％） 374727 1.70 10.97
　　国内子会社・関連会社数 164306 4.95 15.04
　　海外子会社・関連会社数 164306 1.73 13.45
　　アジア子会社・関連会社数 164306 0.92 5.17
　　北米子会社・関連会社数 164306 0.35 3.72
　　欧州子会社・関連会社数 164306 0.29 3.09
　　その他地域子会社・関連会社数 164306 0.18 3.17
　　総輸出額（百万円） 308867 2529 5670333 
 





イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
0.044*** －0.010*** 0.085*** －0.009** 0.039*** 0.011 0.050*** －0.009***
0.009 0.002 0.014 0.040 0.005 0.016 0.010 0.003
0.598*** 0.019 0.483*** 0.046 0.292** －0.187 0.608*** －0.000
0.094 0.086 0.120 0.110 0.137 0.222 0.110 0.102
組織能力
0.917*** 1.029*** 0.795* 1.092*** 3.228*** 2.786* 0.892** 1.020***
0.330 0.290 0.446 0.397 0.617 1.477 0.378 0.335
0.304*** 0.209*** 0.391*** 0.260*** 0.021 0.058 0.367*** 0.269***
0.029 0.027 0.040 0.037 0.035 0.053 0.037 0.035
その他企業特性
0.045 0.076* 0.025 0.069 0.012 0.032 0.060 0.094*
0.045 0.041 0.064 0.056 0.049 0.061 0.058 0.052
－0.008* －0.005 －0.027 －0.013 0.115** 0.098* 0.022 0.029*
0.005 0.003 0.026 0.020 0.042 0.052 0.014 0.017
0.035 －0.027 0.045 －0.029 0.041 －0.045 0.050 －0.034
0.041 0.035 0.058 0.050 0.044 0.037 0.055 0.047
0.003 －0.001 0.004** －0.001 0.003 －0.001 0.003** －0.012
0.002 0.001 0.002 0.001 0.001 0.001 0.001 0.011
0.021 0.057*** 0.064** 0.056** －0.018 0.013 0.018 0.065***
0.022 0.019 0.030 0.027 0.025 0.042 0.027 0.024
0.048** 0.099*** 0.011 0.079*** 0.131*** 0.126 0.045* 0.100***
0.022 0.019 0.029 0.025 0.030 0.089 0.026 0.023
0.004 0.011*** 0.003 0.014*** 0.003 0.001 0.004 0.011***
0.004 0.003 0.004 0.004 0.005 0.005 0.005 0.004
　　産業ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　年度ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　サンプル数 37404 36310 23172 22190 13206 13104 26486 25392


















イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
－0.239** －0.146** －0.171 －0.313*** －0.385* －0.444 －0.268** －0.126*
0.103 0.057 0.141 0.083 0.234 2.032 0.124 0.074
組織能力
1.710*** 0.747** 1.545*** 0.997** 4.353*** 1.629* 1.677*** 0.732**
0.310 0.299 0.448 0.425 1.158 0.894 0.360 0.349
0.229*** 0.137*** 0.265*** 0.139*** 0.131** 0.075 0.273*** 0.165***
0.029 0.028 0.042 0.040 0.056 0.050 0.039 0.037
その他企業特性
0.054** 0.022* －0.098 －0.087 0.157*** 0.018 0.052*** －0.069
0.024 0.012 0.085 0.080 0.042 0.059 0.013 0.073
0.005 －0.049 －0.010 －0.020 0.154* 0.055* 0.004 0.021*
0.011 0.054 0.029 0.026 0.083 0.032 0.078 0.013
－0.042 0.068* －0.125** 0.024 0.069 0.099 －0.061 0.089*
0.039 0.036 0.058 0.054 0.123 0.088 0.054 0.050
0.070*** 0.006*** 0.010*** 0.009*** 0.002* 0.001 0.008*** 0.006***
0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001
0.089*** －0.012 0.126*** －0.037 －0.008 0.025 0.107*** －0.014
0.022 0.021 0.032 0.030 0.023 0.038 0.029 0.028
0.062 －0.018 0.010 －0.059* 0.184*** 0.112* 0.060* －0.028
0.062 0.023 0.033 0.036 0.030 0.065 0.032 0.028
－0.017 0.040* －0.038 0.066* 0.034 －0.182 －0.026 0.036
0.028 0.024 0.038 0.035 0.041 0.114 0.034 0.032
0.027 0.107*** 0.059 0.171*** －0.057 －0.240 0.026 0.107***
0.033 0.030 0.042 0.030 0.046 0.244 0.038 0.036
－0.068 0.021 －0.062 0.030 0.053 －0.061 －0.071 0.024
0.054 0.022 0,034 0.029 0.033 0.089 0.058 0.025
0.008* 0.013*** 0.008 0.013** 0.009* 0.007 0.008 0.014***
0.004 0.004 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005
　　産業ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　年度ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　サンプル数 36060 35403 21975 21447 13080 12967 25129 24478
　　グループ数 13243 13200 7312 7282 5965 5944 8115 8078




















イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
0.028* －0.006 0.043* －0.037** 0.066** －0.001 0.030* －0.006
0.017 0.004 0.026 0.014 0.026 0.003 0.016 0.005
0.262** －0.094 0.298** －0.092 0.150 －0.280 0.268** －0.110
0.112 0.078 0.129 0.104 0.157 0.183 0.118 0.095
組織能力
1.184*** 0.526** 1.695** 0.941*** 0.804 0.640 1.181*** 0.515*
0.242 0.243 0.701 0.339 0.610 0.705 0.282 0.286
0.121*** 0.025 0.146*** 0.074** 0.061* －0.018 0.169*** 0.024
0.022 0.022 0.051 0.032 0.032 0.046 0.030 0.031
その他企業特性
0.040 0.078** －0.010 0.051 0.107** 0.071 0.048 0.105**
0.032 0.033 0.052 0.048 0.042 0.055 0.043 0.044
－0.002* －0.001 －0.004 －0.003 －0.027 0.023 0.037 0.017
0.001 0.002 0.017 0.019 0.021 0.025 0.026 0.013
－0.033 －0.019 －0.068** －0.025 0.020 －0.068 －0.050 －0.034
0.027 0.027 0.033 0.040 0.037 0.045 0.038 0.038
－0.000 0.000 －0.001 0.001 0.001 0.001 －0.000 0.000
0.001 0.001 0.002 0.001 0.001 0.001 0.001 0.001
－0.021 0.018 －0.031 －0.001 －0.012 0.019 －0.034 0.020
0.017 0.016 0.051 0.023 0.022 0.029 0.021 0.021
0.054*** 0.078*** 0.048 0.062*** 0.082*** 0.056 0.050** 0.075***
0.017 0.017 0.040 0.023 0.028 0.061 0.021 0.021
0.002 0.003 －0.001 0.004 0.010 0.003 0.001 0.004
0.003 0.003 0.005 0.004 0.006 0.005 0.003 0.004
　　産業ダミー y e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　年度ダミー y e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　サンプル数 34335 34285 20402 20451 12958 12946 23419 23465



















イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
－0.044 0.037 0.308 －0.103 －0.038 －0.158 0.290** 0.057
0.049 0.060 0.201 0.087 0.122 0.120 0.142 0.078
組織能力
0.079 0.743** 0.918** 1.267** －3.266 －0.380 0.074 0.755*
0.265 0.350 0.375 0.506 1.999 0.604 0.307 0.407
0.124*** 0.137*** 0.189*** 0.215*** －0.009 0.006 0.180*** 0.174***
0.024 0.030 0.060 0.045 0.031 0.031 0.033 0.041
その他企業特性
0.020 －0.003 －0.077 0.007 0.010 0.213*** －0.048 0.067
0.019 0.023 0.068 0.088 0.050 0.054 0.062 0.079
－0.003* －0.003* －0.009 －0.016 －0.116 －0.013 －0.002 0.022
0.001 0.001 0.021 0.028 0.081 0.021 0.011 0.014
－0.004 －0.024 0.056 －0.025 －0.120** －0.049 －0.004 －0.039
0.030 0.039 0.044 0.059 0.056 0.037 0.042 0.054
0.002* 0.003*** 0.003** 0.008*** 0.000 －0.002 0.002* 0.004***
0.001 0.001 0.001 0.001 0.001 0.002 0.001 0.001
0.009 0.044* 0.008 0.073** 0.013 0.021 0.075 0.053*
0.182 0.023 0.026 0.033 0.021 0.021 0.023 0.029
0.058*** 0.078*** 0.036 0.072** 0.104*** 0.036 0.050** 0.079**
0.021 0.026 0.028 0.036 0.029 0.029 0.025 0032
0.003 0.054 0.037 0.059 －0.155* 0.038 0.001 0.056
0.026 0.035 0.034 0.044 0.089 0.040 0.031 0.039
0.117*** －0.105 0.065* －0.045 0.134 －0.319*** 0.122*** －0.113**
0.029 0.086 0.038 0.048 0.129 0.046 0.034 0.054
－0.016 0.073*** －0.016 0.051 0.025 0.062* －0.013 0.076**
0.021 0.026 0.028 0.036 0.033 0.032 0.025 0.031
－0.002 0.017*** －0.004 0.004 0.003 －0.003 －0.003 0.004
0.003 0.007 0.004 0.006 0.005 0.006 0.004 0.005
　　産業ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　年度ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　サンプル数 34502 35024 20569 21064 12958 12965 23570 24095
　　グループ数 13170 13200 7244 7279 5932 5933 8044 8076















付録 1  国内マーケット・シェアの計算方法 
 
ここでは Crepon et al. (1998)と Okada (2005)を参考に国内マーケット ・ シェアを計算した。




ik i S S ：企業 i の全売上高 
∑ =
i
ik k S S ：産業 k の全売上高 






























イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
0.083** －0.015 0.669*** －0.020 0.047*** 0.008 0.286*** 0.402* 0.148** －0.080***
0.040 0.027 0.197 0.257 0.019 0.035 0.101 0.217 0.049 0.013
1.255** 0.165 －4.940 2.831 0.589** 0.119 0.084 －0.315 0.164 －0.311
0.494 0.508 3.589 2.779 0.256 0.216 0.334 0.297 0.278 0.249
企業組織能力
－1.543 1.748* －2.895 －0.056 2.703** 2.230** －0.523 －2.410 1.692* 1.117
1.205 1.009 2.428 2.564 1.290 1.105 1.923 1.666 1.000 0.960
0.662*** 0.478*** 1.028** 1.131* 0.489*** 0.307*** 0.575*** 0.252** 0.283*** 0.050
0.132 0.132 0.489 0.608 0.105 0.103 0.141 0.121 0.110 0.096
その他企業特性
0.119 0.369** 1.415** 2.819*** 0.278* 0.210 －0.032 －0.132 －0.207 0.108
0.187 0.185 0.692 0.759 0.165 0.151 0.244 0.218 0.188 0.159
－0.232* 0.134 1.265 3.955** 0.377 －0.282 －0.141 －0.454* －0.025 －0.005
0.124 0.156 1.166 1.864 0.342 0.271 0.476 0.237 0.042 0.033
0.083 －0.282 1.453** 1.692** 0.057 0.021 0.239 －0.167 －0.165 －0.108
0.185 0.180 0.639 0.684 0.174 0.139 0.209 0.187 0.186 0.157
0.003 0.002 0.005 0.005 0.013*** －0.011*** 0.008** 0.004 －0.008* －0.000
0.003 0.003 0.008 0.008 0.004 0.003 0.003 0.003 0.004 0.004
0.222** －0.016 0.203 0.139 0.031 0.018 －0.141 0.057 －0.163* 0.181**
0.092 0.089 0.249 0.251 0.085 0.075 0.092 0.086 0.096 0.084
0.081 0.228*** 0.314* 0.702*** －0.323*** －0.052 －0.303*** 0.125 0.119 －0.032
0.075 0.074 0.179 0.188 0.093 0.079 0.085 0.078 0.074 0.062
0.007 0.008 －0.128* －0.172* 0.008 0.034*** 0.015 －0.011 0.001 －0.012
0.013 0.012 0.069 0.090 0.014 0.011 0.013 0.012 0.016 0.013
　　産業ダミー y e sy e s y e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　年度ダミー y e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　サンプル数 3640 3567 565 548 2987 2774 2227 2094 3571 3257












化学 医薬品 一般機械 輸送機械 電機機械39 
 





イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
－0.228 －0.185 －1.818 －0.444 0.473 －0.307 －0.314** －0.588** －0.484* 0.215
0.405 0.433 2.049 2.032 0.289 0.271 0.125 0.259 0.278 0.314
企業組織能力
1.217 0.936 2.652 2.449 0.277 1.107 0.154 －1.748 2.586** 0.280
1.024 1.075 1.943 2.725 1.231 1.117 1.836 2.074 1.106 1.020
0.365*** 0.011 0.429 －0.194 0.219** 0.329*** 0.321** 0.267* 0.437*** 0.008
0.137 0.152 0.550 0.594 0.103 0.101 0.132 0.153 0.119 0.101
その他企業特性
0.050 0.033 0.641 1.059* －0.100 －0.060 0.569 0.412* 0.034 0.329*
0.148 0.158 0.630 0.617 0.107 0.091 0.456 0.214 0.131 0.200
－0.025 0.051 1.163 1.794 0.073 －0.174* －0.350*** －0.235* －0.015* －0.006*
0.110 0.044 0.948 1.125 0.149 0.107 0.111 0.141 0.008 0.004
－0.459** －0.183 －0.802 0.679 0.094 0.139 －0.148 －0.257 0.005 0.143
0.191 0.200 0.712 0.802 0.160 0.148 0.193 0.221 0.194 0.164
0.013*** 0.004** －0.010 0.016** 0.005* 0.002 0.019*** 0.006* 0.011*** 0.019***
0.003 0.002 0.008 0.007 0.003 0.005 0.004 0.003 0.004 0.004
0.184* －0.031 0.428 0.086 －0.037 －0.129 0.342*** －0.224** 0.012 －0.013
0.100 0.105 0.281 0.306 0.085 0.082 0.090 0.114 0.102 0.089
0.005 0.037 0.005 0.190 －0.129 －0.073 0.033 －0.015 －0.106 －0.351**
0.097 0.100 0.321 0.314 0.095 0.089 0.091 0.105 0.095 0.172
－0.113 0.023 －0.490 0.593** －0.083 －0.162 －0.376** －0.048 －0.049 0.202**
0.110 0.114 0.287 0.278 0.100 0.110 0.182 0.103 0.109 0.096
－0.301** 0.259** －0.158 0.347 0.006 0.005 －0.145 －0.196 0.573*** 0.304***
0.121 0.128 0.296 0.301 0.122 0.120 0.099 0.120 0.120 0.104
－0.036 －0.155 －0.717** －0.370 －0.185 －0.095 0.097 0.454*** －0.352*** －0.073
0.098 0.102 0.308 0.301 0.115 0.074 0.086 0.100 0.084 0.071
0.019 0.009 0.050 －0.109 －0.052** 0.016 0.017 0.019 0.014 0.008
0.015 0.016 0.089 0.086 0.024 0.014 0.016 0.018 0.018 0.015
　　産業ダミー y e sy e s y e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　年度ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes yes yes
　　サンプル数 3410 3047 539 528 2755 2669 2157 2072 3331 3094














化学 医薬品 一般機械 輸送機械 電機機械40 
 





イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
0.168*** 0.019 0.849*** －0.498** 0.295*** －0.013 －0.104 0.313* 0.062 －0.334***
0.041 0.024 0.184 0.245 0.036 0.026 0.094 0.164 0.050 0.037
－0.219 －0.045 0.364 －6.848** 0.261* －0.296* 0.617** －0.068 0.263 0.826***
0.354 0.420 3.111 2.719 0.158 0.168 0.253 0.325 0.256 0.209
企業組織能力
2.261*** 1.131 2.836 1.886 －0.079 0.119 6.744*** 3.835* 2.037** 0.531
0.664 0.846 2.067 1.974 0.790 0.839 1.520 2.459 1.020 0.881
0.117 0.102 －0.112 1.549*** 0.165** －0.053 0.376*** －0.098 0.009 0.162**
0.096 0.117 0.512 0.492 0.077 0.082 0.113 0.149 0.097 0.080
その他企業特性
－0.030 0.075 0.789 －0.003 0.106 0.055 －0.034 －0.019 0.007 －0.009
0.127 0.118 0.691 0.746 0.112 0.120 0.197 0.220 0.030 0.138
0.150 0.105 －0.013 2.171** 0.088 －0.145 0.458 －0.167 －0.114 －0.013
0.092 0.160 1.022 0.954 0.192 0.203 0.360 0.307 0.168 0.025
－0.114 －0.064 －0.768 －1.603*** －0.101 0.113 －0.126 0.009 －0.163 0.092
0.115 0.144 0.538 0.452 0.097 0.102 0.158 0.199 0.153 0.127
－0.001 －0.002 －0.004 －0.011* 0.003 －0.001 －0.003 －0.007 0.001 0.003
0.002 0.003 0.007 0.006 0.002 0.002 0.003 0.003 0.004 0.004
0.126* －0.093 －0.089 －1.016*** 0.052 －0.181*** －0.034 －0.133 －0.310*** 0.077
0.067 0.081 0.239 0.227 0.059 0.061 0.074 0.124 0.088 0.071
0.004 0.053 0.079 －0.145 －0.024 －0.161** －0.127 －0.053 0.203** 0.022
0.052 0.062 0.144 0.145 0.065 0.068 0.075 0.145 0.078 0.064
0.001 0.002 －0.070 0.052 0.008 0.009 －0.014 －0.017 0.014 0.002
0.009 0.011 0.062 0.057 0.008 0.008 0.011 0.011 0.013 0.011
　　産業ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes
　　年度ダミー yes yes yes yes yes yes yes yes yes yes
　　サンプル数 3058 3071 415 407 2521 2514 1979 1979 2955 2915



















イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト イン アウト
利益逸失効果
－0.298 0.067 －2.403* 0.354 0.041 0.183 －0.178 －0.377 0.275 0.002
0.286 0.472 1.473 1.254 0.166 0.173 0.191 0.328 0.283 0.288
企業組織能力
0.871 －0.167 －0.287 －0.571 0.912 1.315 2.020 5.282* 0.143 2.831**
0.830 1.067 2.180 1.634 1.077 1.321 1.917 2.735 0.960 1.317
0.286** 0.456*** 0.123** －0.150 0.121 0.301*** 0.029 0.175 0.172** 0.190*
0.112 0.142 0.060 0.383 0.108 0.112 0.141 0.193 0.088 0.114
その他企業特性
0.047 －0.022 2.219** 1.189* －0.123 －0.030 0.210 0.219 －0.019 0.649**
0.096 0.117 0.901 0.648 0.086 0.087 0.468 0.278 0.075 0.263
－0.115* －0.141* 0.607 0.412 －0.132* －0.200 0.225 －0.424** 0.011 －0.004
0.069 0.076 0.605 0.624 0.083 0.159 0.142 0.185 0.012 0.005
－0.074 0.070 －0.292 －0.280 0.007 0.057 0.085 －0.323 0.147 －0.026
0.141 0.179 0.544 0.403 0.137 0.161 0.192 0.272 0.138 0.187
0.004 0.006* －0.002 －0.001 0.003 0.002 0.005 0.016*** －0.006 －0.005
0.003 0.003 0.005 0.004 0.003 0.003 0.004 0.005 0.005 0.003
－0.008 0.150 0.426* 0.234 0.017 －0.158* 0.115 0.249** －0.112 －0.013
0.082 0.095 0.233 0.183 0.083 0.089 0.095 0.121 0.081 0.105
－0.031 0.204* 0.092 0.250* 0.166* 0.160*** －0.011 0.351*** －0.011 0.202**
0.051 0.106 0.245 0.148 0.086 0.047 0.105 0.102 0.076 0.082
－0.157 －0.252** 0.199 －0.102 0.146 －0.175 －0.044 －0.299** －0.090 －0.219
0.096 0.117 0.225 0.169 0.096 0.110 0.109 0.140 0.107 0.146
0.276*** 0.059 －0.192 －0.465** 0.113 －0.225 0.326*** －0.136 0.044 0.052
0.104 0.126 0.236 0.191 0.119 0.144 0.119 0.150 0.105 0.139
0.172** 0.204** －0.126 －0.297 0.211*** －0.128 －0.369** 0.001 －0.183** －0.231**
0.086 0.103 0.273 0.417 0.076 0.085 0.123 0.131 0.080 0.109
0.009 0.025* －0.087 －0.081 0.024* 0.015 －0.005 －0.032 －0.012 0.015
0.011 0.014 0.060 0.055 0.013 0.016 0.017 0.023 0.013 0.017
　　産業ダミー y e sy e s y e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　年度ダミー y e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e sy e s
　　サンプル数 3093 3183 415 398 2556 2592 2000 2156 2940 3030
　　グループ数 1025 1031 134 135 914 917 665 673 1071 1088
　　ln（アジア子会社・関連会社数）
　　ln（北米子会社・関連会社数）
　　ln（欧州子会社・関連会社数）
　　ln（その他地域子会社・関連会社数）
　　ln（総輸出額）
　　多角化度
　　垂直統合度
　　負債比率
　　外資比率
　　ln（国内子会社・関連会社数）
一般機械 輸送機械 電機機械
　　海外売上高比率
　　ln（売上高）
　　売上高研究開発費比率
化学 医薬品